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Abstract

Nilai perusahaan dijadikan fokus utama dalam pengambilan keputusan oleh investor untuk
berinvestasi pada suatu perusahaan. Nilai perusahaan tidak hanya mencerminkan bagaimana nilai
intrinsik pada saat ini tetapi juga mencerminkan prospek dan harapan akan kemampuan perusahaan
tersebut dalam meningkatkan nilai kekayaannya di masa depan. Nilai perusahaan dapat diartikan
sebagai nilai pasar. Suatu perusahaan dapat dikatakan mempunyai nilai yang baik jika kinerja
perusahaan juga baik. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh profitabilitas,
leverage, ukuran perusahaan, likuiditas, dan pertumbuhan perusahaan terhadap Nilai perusahaan.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan property and real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2017-2019. Sampel diperoleh dengan metode purposive sampling. Berdasarkan
metode tersebut diperoleh sebanyak 37 perusahaan sebagai sampel. Teknik analisis data yang
digunakan adalah analisis linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa leverage
berpengaruh positif, ukuran perusahaan dan likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. sedangkan profitabilitas dan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.
Kata Kunci: Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Pertumbuhan Perusahaan,

Nilai Perusahaan.

PENDAHULUAN

Banyak pengusahan yang mendirikan perusahaannya mempunyai tujuan ingin
perusahaannya maju dan memaksimumkan nilai perusahaan serta mendapatkan keuntungan
semaksimal mungkin. Nilai perusahaan dapat dilihat dari harga penjualan sahamnya, karena
para investor dapat menilai perusahaan tersebut memiliki keuntungan yang tinggi atau tidak
dari tingginya harga saham. Pada dasarnya tujuan manajemen keuangan adalah
memaksimumkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan dijadikan fokus utama dalam
pengambilan keputusan oleh investor untuk berinvestasi pada suatu perusahaan.Untuk dapat
menarik minat investor, perusahaan mengharapkan manajer keuangan melakukan tindakan
terbaik bagi perusahaan dengan memaksimalkan nilai perusahaan sehingga kemakmuran
(kesejahteraan) pemegang saham dapat tercapai.

Nilai perusahaan dapat menyejahterakan pemegang saham secara maksimum apabila
harga saham meningkat.Semakin tinggi harga saham sebuah perusahaan, maka makin tinggi
kesejahteraan pemegang saham.Enterprise Value (EV) atau dikenal juga sebagai firm value
(nilai perusahaan) merupakan konsep penting bagi investor, karena merupakan indikator bagi
pasar menilai perusahaan secara keseluruhan Kusumadilaga (2010). Beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan seperti profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, likuiditas,
dan pertumbuhan perusahaan. Profitabilitas yaitu menggambarkan kemampuan perusahaan
mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan
penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya (Gama et.al, 2018).
Kasmir (2012:20) berpendapat pengertian dari profitabilitas merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Maryam (2014) berpendapat leverage
adalah penggunaan sejumlah aset atau dana oleh perusahaan dimana dalam penggunaan
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aset atau dana tersebut, perusahaan harus mengeluarkan biaya tetap. Meskipun masih
banyak perdebatan diantara ahli tentang kelayakan perbandingan dari penggunaan rasio
leverage ini. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi nilai perusahaan (Dewi,
2013).Ukuran perusahaan dibedakan dalam beberapa kategori yaitu perusahaan besar,
perusahaan menengah dan perusahaan kecil. Ukuran perusahaan yang besar dan terus tumbuh
bisa menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan ini bisa
mempengaruhi nilai perusahaan dan menjadi informasi yang baik bagi investor (Eko, 2014).
Kasmir (2016:129) menyebutkan rasio likuiditas (liquidity ratio) merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek.
Dimana perusahaan saat ditagih, maka akan mampu memenuhi utang (membayar) tersebut
terutama utang yang sudah jatuh tempo. Pertumbuhan penjualan (growth) memiliki peranan
yang penting dalam manajemen modal kerja. Dengan mengetahui seberapa besar
pertumbuhan penjualan, perusahaan dapat memprediksi seberapa besar profit yang
didapatkan (Mandalika 2016). Penelitian terdahulu mengenai pengaruh profibilitas, leverage,
ukuran perusahaan, likuiditas, pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan telah
banyak dilakukan namun memberikan hasil yang berbeda-beda.

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka dapat dirumuskan permasalahan
penelitian ini adalah Apakah profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, likuiditas,
pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Property
and Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019 ?

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Profitabilitas

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan
pada saat menjalankan operasinya (Rasyid, 2015). Rasio ini mengukur efektivitas manajemen
keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam
hubungannya dengan penjualan dan investasi. Semakin baik rasio profitabilitas maka
semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan.
Keuntungan yang layak dibagikan kepada pemegang saham adalah keuntungan setelah bunga
dan pajak. Putri (2016) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Lestari (2016) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebai
berikut:
H: : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Leverage

Menurut Fahmii (2011) rasio leverage adalah untuk mengukur seberapa besar
perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan utang terlalu tinggi akan membahayakan
perusahaan karena perusahaan akan masuk kategori extreme leverage yaitu perusahaan
terjebak dalam tingkat utang yang sangat tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang
tersebut. Beban atau biaya sebenarnya merupakan risiko yang harus ditanggung perusahaan
dalam pelaksanaan keputusan-keputusan keuangan (Rustiarini et al., 2021). Besar kecilnya
risiko tersebut perlu diketahui agar dapat diantisipasi dengan meningkatkan volume kegiatan
usaha. Habiibulloh (2018) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Hamid (2019) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebagai
berikut:
H: : Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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Ukuran perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan proksi volatilitas operasional dan inventory
cotrolability yang seharusnya dalam skala ekonomis, besarnya perusahaan menunjukkan
pencapaian operasi lancar dan pengendalian persediaan. Riyanto (2010 : 59) Ukuran
perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai
perusahaan ataupun hasil total aktiva dari suatu perusahaan. Jadi, ukuran perusahaan
merupakan ukuran atau besarnya asset yang dimiliki oleh perusahaan. Yulianti (2014)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Nurul
(2018) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahan.
Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebagai berikut :
Hs : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
Likuiditas

Fahmi (2011:121) Semakin tinggi tingkat likuiditas sebuah organisasi perusahaan,
maka semakin baik pula kinerja perusahaan tersebut.Sebaliknya, semakin rendah tingkat
likuiditas sebuah organisasi perusahaan, maka semakin buruk kinerja perusahaan tersebut.
Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi biasanya lebih berpeluang
mendapatkan berbagai macam dukungan dari pihak-pihak luar seperti lembaga keuangan,
kreditur, dan juga pemasok bahan baku. Lestari (2016) menyatakan bahwa likuiditas
bepengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Putri (2016) menyatakan bahwa likuiditas
berpengaruh positif tehadap nilai perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini
mengajukan hipotesis sebagai berikut:
Ha : Likuiditas berpengaruh positif tehadap nilai perusahaan.

Pertumbuhan Perusahaan

Pertumbuhan perusahaan adalah suatu hasil yang memperlihatkan kemampuan
perusahaan untuk menjaga posisi perekonomiannya ditengah pertumbuhan perekonomian dan
sektor usahanya. Pertumbuhan perusahaan dapat diproksikan dengan pertumbuhan
penjualan.Pertumbuhan penjualan digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam
mempertahankan posisi ekonimi, baik dalam industri maupun kegiatan ekonomi secara
keseluruhan (Weston dan Copeland 2010). Pertumbuhan perusahaan yang baik diharapkan
menghasilkan tingkat pengembalian yang lebih banyak atas investasi yang dilakukan.
Investor yang memperoleh informasi mengenai pertumbuhan perusahaan yang
diindikasikan melalui peningkatan total aktiva dari suatu perusahaan akan mendapat respon
baik dari pasar, sehingga hal tersebut dapat meningkatkan harga saham ataupun
mencerminkan nilai perusahaan yang meningkat (Suwardika dan Mustanda, 2017). Yunita
(2014) menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Mustanda (2017) pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengajukan hipotesis sebagai
berikut:
Hs :Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN
Penelitian ini dilakukan di PT. Bursa Efek Indonesia dengan lingkup perusahaan yang
bergerak dalam property and real estate. Obyek dalam penelitian ini adalah profitabilitas,
leverage, ukuran perusahaan, likuiditas, pertumbuhan perusahaan, dan nilai perusahaan.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar atau listing di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2017 - 2019. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai
Perusahaan, sedangkan variabel independen dalam penelitian ini yaitu profitabilitas, leverage,

ukuran perusahaan, likuiditas, dan pertumbuhan perusahaan.
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Penelitian ini perusahaan property and real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2017-2019. Jumlah perusahaan property and real estate yang terdaftar di
BEI pada tahun 2017-2019 adalah 61, sedangkan perusahaan yang terpilih sebagai sampel
dalam penelitian ini sebanyak 37 perusahaan.

Tabel 1
Kriteria Penentuan Sampel
No Kriteria Jumlah
1 | Jumlah perusahaan property and real estate yang terdaftar di 61

BEI pada tahun 2017-2019
2 | Perusahaan property and real estate yang laporan tahunannya 24
tidak bisa diakses

3 | Perusahaan property and real estate yang tidak memiliki data 0
lengkap terkait dengan variabel dalm penelitian
Sampel 37
Periode 2017-2019 111

Perusahaan real estate and property 37 x 3 Tahun
Sumber: Bursa Efek Indonesia (2021)

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
dokumentasi yaitu pengumpulan data dimana peneliti menyelidiki benda benda tertulis
seperti buku- buku , majalah, dan dokumen. Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah uji statistik deskriptif, analisis regresi linear berganda, uji asumsi klasik,
dan uji kelayakan model.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Pada penelitian ini, pengujian dilakukan dengan analisis regresi adalah studi
mengenai ketergantungan variabel dependen (terikat) dengan satu atau lebih variabel
independen (variabel penjelas atau bebas), dengan tujuan untuk mengestimasi dan atau
memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai
variabel independen yang diketahui (Ghozali 2016:94). Hasil analisis regresi linear berganda
dapat dilihat pada Tabel 7 berikut :

Tabel 2
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Standard
Unstandar  Coffici ized Colline  Statist
dized ents  Cofficien arity ics
ts
Mod B Std. Beta T  Sig. Toleran VIF
el Error ce
1  (Consta 2,090 0,892 3,34 0,02
nt) 2 1
ROA 0,011 0,010 0,102 1,11 0,26 0,953 1,049
7 7
DER 0,213 0,086 0,240 2,48 0,01 0849 1,178
7 4
UP -0,078 0,031 -0,239 - 0,01 0,870 1,149
250 4
4
LD -0,044 0,017 -0,240 - 0,01 0,918 1,089
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2,57 1
5
PP -0,120 0,182 -0,060 - 051 0959 1,042
065 1
9
Berdasarkan Tabel 5.6 dapat ditulis persamaan regresi linear berganda sebagali
berikut:

NP =2,090 + 0,011ROA + 0,213DER - 0,078UP — 0,044LD - 0,120PP
Interpretasinya adalah sebagai berikut:

1) Nilai koefisien profitabilitas = 0,011. Dengan nilai sig diatas 0,05. Hal tersebut
menunjukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2) Nilai koefisien leverage = 0,213. Dengan nilai sig dibawah 0,05. Apabila leverage naik
satu satuan, maka nilai perusahaan naik sebesar 0,213 satuan dengan asumsi variabel
lain konstan.

3) Nilai koefisien ukuran perusahaan = -0,078. Dengan nilai sig dibawah 0,05. Apabila
ukuran perusahaan naik satu satuan, maka nilai perusahaan turun sebesar 0,078 satuan
dengan asumsi variabel lain konstan.

4) Nilai koefisien likuiditas = -0,044. Dengan nilai sig dibawah 0,05. Apabila likuiditas
naik satu satuan, maka nilai perusahaan turun sebesar 0,044 satuan dengan asumsi
variabel lain konstan.

5) Nilai koefisien Pertumbuhan Perusahaan = -0,120. Dengan nilai sig diatas 0,05. Hal
tersebut menunjukan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t diperoleh koefisien regresi pada variabel Profitabilitas sebesar
1,117 dengan nilai signifikan sebesar 0,267 > 0,05. Hal tersebut menunjukan profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis pertama yang menyatakan
Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan ditolak. Naik turunnya
profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Investor atau pasar memandang bahwa
yang terpenting dijadikan acuan adalah potensi bertumbuh perusahaan yang bisa dilihat
dari keputusan investasi yang dibuat. Hal lain yang dijadikan acuan juga adalah
keberlangsungan hidup perusahaan dimasa depan. Profitabilitas tidak mempengaruhi
kemampuan perusahaan perbankan dalam memaksimalkan nilai perusahaan (Yuniastri 2021).

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t diperoleh koefisien regresi pada variabel leverage sebesar
2,487 dengan nilai signifikan sebesar 0,014 < 0,05. Hal tersebut menunjukan Leverage
berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan, sehingga hipotesis kedua yang menyatakan
Leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan diterima. Semakin besar nilai
leverage maka resiko investor akan semakin besar. Biaya tetap operasi merupakan beban atau
biaya tetap yang harus diperhitungkan sebagai akibat dari fungsi pelaksanaan investasi,
sedangkan biaya finansial merupakan beban atau biaya yang harus diperhitungkan sebagai
akibat dari pelaksanaan fungsi pendanaan. Jadi, beban atau biaya tetap sebenarnya
merupakan risiko yang harus ditanggung perusahaan dalam pelaksanaan keputusan-keputusan
keuangan. Besar kecilnya risiko tersebut perlu diketahui agar dapat diantisipasi dengan
meningkatkan volume kegiatan usaha.
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Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t diperoleh koefisien regresi pada variabel Ukuran Perusahaan
sebesar -2,2575 dengan nilai signifikan sebesar 0,014 < 0,05. Hal tersebut menunjukkan
ukuran perusahaan berpengaruh negatif ternadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis ketiga
yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan ditolak.
Ukuran perusahaan merupakan ukuran atau besarnya aset yang dimiliki oleh perusahaan
(Yuniastri, 2021). Dimana perusahaan dengan jumlah aset yang besar tidak mampu
memanfaatkan asetnya secara efektif sehingga menimbulkan penimbunan asset
dikarenakan perputaran dari aset perusahaan akan semakin lama. Penurunan nilai
perusahaan ini dipengaruhi oleh kinerja perusahaan yang kurang efektif. Dengan
adanya penurunan nilai perusahaan sehingga akan mempengaruhi investor untuk
menanamkan modal kepada perusahaan tersebut.

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t diperoleh koefisien regresi pada variabel likuiditas sebesar -
1,663 dengan nilai signifikan sebesar 0,011 < 0,05. Hal tersebut menunjukan likuiditas
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sehingga hipotesis keempat yang menyatakan
likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan ditolak. Sawir (2009:10) yang
menyatakan bahwa Curent Ratio yang rendah menunjukkan terjadinya masalah dalam
likuidasi, sebaliknya Curent Ratio yang terlalu tinggi juga kurang bagus karena menunjukkan
banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba akibat perusahaan lebih memilih menggunakan uang berlebih
tersebut untuk membayar kewajiban yang dimiliki dari pada membelikanya asset baru.

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil uji t diperoleh koefisien regresi pada variabel Pertumbuhan
Perusahaan sebesar -0,659 dengan nilai signifikan sebesar 0,511 > 0,05. Hal tersebut
menunjukan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sehingga
hipotesis kelima yang menyatakan pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan ditolak. Investor yang memperoleh informasi mengenai pertumbuhan
perusahaan yang diindikasikan melalui peningkatan total aktiva dari suatu perusahaan akan
mendapat respon baik dari pasar, sehingga hal tersebut dapat meningkatkan harga saham
ataupun mencerminkan nilai perusahaan yang meningkat (Suwardika dan Mustanda, 2017).
Namun dalam penelitian ini tingkat pertumbuhan aset tidak dijadikan bahan pertimbangan
oleh investor dalam berivestasi, hal ini dikarenakan tinggi rendahnya aset dalam perusahaan
tidak menjamin tingkat keuntungan (return) yang diharapkan oleh para investor.
Kemungkinan investor menggunakan tingkat pertumbuhan yang lain sebagai bahan
pertimbangan seperti tingkat pertumbuhan laba dan tingkat pertumbuhan penjualan (Puspita
2011).

SIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan mengenai profitabilitas, leverage, ukuran
perusahaan, likuiditas, pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan maka dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut : Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Naik
turunnya profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Investor atau pasar memandang
bahwa yang terpenting dijadikan acuan adalah potensi bertumbuh perusahaan yang bisa
dilihat dari keputusan investasi yang dibuat. Hal lain yg dijadikan acuan juga adalah
keberlangsungan hidup perusahaan dimasa depan. Leverage berpengaruh positif terhadap
Nilai Perusahaan. Leverage timbul dikarenakan perusahaan dalam operasinya menggunakan
aktiva serta sumber dana yang menimbulkan beban tetap perusahaan. Hal tersebut
mengartikan seberapa besar jumlah aset perusahaan yang dibiayai hutang. Sehingga, semakin
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besar nilai leverage maka resiko investor akan semakin besar. Besar kecilnya risiko tersebut
perlu diketahui agar dapat diantisipasi dengan meningkatkan volume kegiatan usaha. Ukuran
Perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan adalah
sebagai alogaritma dari total asset diprediksi mempunyai hubungan negatif dengan rasio,
kemudian perusahaan yang besar cenderung berinvestasi ke proyek yang mempunyai varian
rendah, untuk menghindari laba yang ditahan. Perusahaan dengan jumlah aset yang besar
tidak mampu memanfaatkan asetnya secara efektif sehingga menimbulkan penimbunan
asset dikarenakan perputaran dari asset perusahaan akan semakin lama. Penurunan nilai
perusahaan akan mempengaruhi investor untuk menanamkan modal kepada perusahaan
tersebut. Likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Dapat disimpulkan, jika
likuiditas meningkat maka nilai perusahaan akan menurun, begitu pula sebaliknya.
Pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tingkat pertumbuhan
aset tidak dijadikan bahan pertimbangan oleh investor dalam berivestasi, hal ini dikarenakan
tinggi rendahnya aset dalam perusahaan tidak menjamin tingkat keuntungan (return) yang
diharapkan oleh para investor. Kemungkinan investor menggunakan tingkat pertumbuhan
yang lain sebagai bahan pertimbangan seperti tingkat pertumbuhan laba dan tingkat
pertumbuhan penjualan.

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaitu hanya menggunakan variabel
profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, likuiditas, pertumbuhan perusahaan, dan nilai
perusahaan. Oleh karena itu peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah variabel lain
atau menggunakan variabel moderasi. Penelitian selanjutnya disarankan memperbanyak
sampel atau dengan karakteristik yang berbeda atau sektor yang berbeda dari penelitian ini
dan memperpanjang periode penelitian yang tetap berlandaskan pada penelitian-penelitian
sebelumnya.
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